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Resumo
Objetivo: Esse estudo tem como objetivo investigar o papel do conselho fiscal enquanto
mecanismo capaz de alterar a capacidade do gestor de influenciar os custos de auditoria.

Metodologia: Foram analisadas 231 observagdes de empresas abertas que negociaram suas
acdes na [B]® no ano de 2017. Para investigar a relacdo objeto desse estudo, realizou-se analise
por meio de regressao linear multipla com estimador MQO.

Resultados: Na amostra analisada, foi identificado que o excesso de confianga dos gestores
aumenta os custos de auditoria, sendo consistente com o argumento de que o excesso de
confianca dos gestores pode elevar o risco de erro material. Contudo, possivelmente em fungao
de caracteristicas do ambiente emergente ou diferentes niveis de eficiéncia do conselho fiscal,
nao foi possivel confirmar a hipotese de que o conselho fiscal exerce influéncia significativa na
relacdo entre o excesso de confianga do gestor e os custos de auditoria.
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Contribuicdées do Estudo: No campo empirico, essa pesquisa fornece subsidios para
investidores e reguladores no tocante a atuagdo dos mecanismos de governanga - mais
especificamente o conselho fiscal - na relagdo entre o auditor e o cliente. Sob a perspectiva
tedrica, acrescenta-se a literatura contabil ao preencher lacuna existente acerca das
consequéncias dos vieses comportamentais dos gestores no custo de auditoria sob a moderacao
do conselho fiscal.

Palavras-chave: Contabilidade Comportamental. Tomada de Decisao. CEO. Risco Material.

Abstract
Purpose: This study aims to investigate the role of fiscal council as a mechanism capable of
changing the manager's ability to influence audit fees.

Methodology: 231 observations of publicly-held companies that traded their shares on [B]? in
2017 were analyzed. To investigate the relationship object of this study, an analysis was
performed using multiple linear regression with the OLS estimator.

Results: In the analyzed sample, it was identified that managers' overconfidence increases audit
costs, which is consistent with the argument that managers' overconfidence can increase the
risk of material error. However, possibly due to characteristics of the emerging environment or
different levels of efficiency of the fiscal council, it was not possible to confirm the hypothesis
that the fiscal council exerts a significant influence on the relationship between manager
overconfidence and audit fees.

Study Contributions: In the empirical field, this research provides subsidies for investors and
regulators regarding the role of governance mechanisms - more specifically the fiscal council -
in the relationship between the auditor and the client. From a theoretical perspective, the
accounting literature is added to fill in the existing gap about the consequences of behavioral
biases of managers on the audit fees under the moderation of the supervisory board.

Keywords: Behavioral Accounting. Decision Making. CEO. Material Risk.

Resumen
Objetivo: Este estudio tiene como objetivo investigar el papel del consejo fiscal como un
mecanismo capaz de cambiar la capacidad del administrador para influir en los costos de
auditoria.

Metodologia: se analizaron 231 observaciones de empresas publicas que cotizaron sus acciones
en [B]?en2017. Para investigar la relacion objeto de este estudio se realizé un andlisis mediante
regresion lineal multiple con un estimador MCO.

Resultados: En la muestra analizada, se identifico que el exceso de confianza de los gerentes
aumenta los costos de auditoria, lo cual es consistente con el argumento de que el exceso de
confianza de los gerentes puede incrementar el riesgo de error material. Sin embargo,
posiblemente por las caracteristicas del entorno emergente o los diferentes niveles de eficiencia
del consejo fiscal, no fue posible confirmar la hipotesis de que el consejo fiscal ejerce una
influencia significativa en la relacion entre el exceso de confianza de los administradores y los
costos de auditoria.
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Contribuciones del Estudio: En el campo empirico, esta investigacion otorga subsidios a
inversionistas y reguladores sobre el rol de los mecanismos de gobernanza - mads
especificamente el consejo fiscal - en la relacion entre el auditor y el cliente. Desde una
perspectiva teorica, la literatura contable se agrega para llenar el vacio existente sobre las
consecuencias de los sesgos de comportamiento de los gerentes sobre el costo de auditoria bajo
la moderacion del consejo de supervision.

Palabras clave: Contabilidad del comportamiento. Toma de decisiones. CEO. Riesgo material.

1 Introducao

O conselho fiscal, apesar de possuir diferencgas estruturais em relacdo ao comité de
auditoria estatutario (CAE), pode exercer fungdes similares ao CAE e servir como seu substituto
no caso de empresas que negociam no mercado americano desde que suas caracteristicas
atendam as exigéncias da lei Sarbanes-Oxley (Baioco & Almeida, 2017). No entanto, enquanto
muitas pesquisas tem documentado que o comité de auditoria exerce influéncia na relagdo entre
gestores e auditores sob diferentes aspectos tais como a qualidade da auditoria (He, Pittman,
Rui & Wu, 2017), a qualidade das demonstragdes contabeis (Krishnan, Wen & Zhao, 2011), a
precificagdo dos honorarios (Abbott, Parker, Peters & Raghunandan 2003) e a escolha do
auditor externo (Abbott & Parker, 2000); poucos estudos se dedicaram a investigar o papel do
conselho fiscal na manutencao da independéncia do auditor externo.

No ambiente econdmico brasileiro, onde o controle das empresas ¢ concentrado em
poucos acionistas, os mecanismos de governanca desempenham papéis fundamentais para
protecao de acionistas menores (Procianoy & Decourt, 2014). Para esse tipo de usudrio, a
informagao contabil ¢ uma das principais fontes de informagao para tomada de decisdo. Nesse
sentido, orgdos administrativos tais como o conselho fiscal podem beneficiar o usuario da
informa¢do a medida em que melhoraram a qualidade dos numeros contabeis e reduzem a
assimetria de informagao entre gestores e investidores (Baioco & Almeida, 2017).

No que tange a relacdo do conselho fiscal com o auditor independente no Brasil,
segundo a Lei n. 6.404/1976 e suas altera¢des posteriores, o conselho fiscal pode, por meio de
qualquer de seus membros, solicitar aos auditores externos esclarecimentos ou informacgdes e
apuracao de fatos especificos. Para melhorar o desempenho das suas fungdes, o conselho fiscal
pode também escolher contador ou firma de auditoria e fixar-lhes os honorarios, dentro de
niveis razoaveis e compativeis com a dimensao econdmica da companhia, caso a companhia
ndo possua auditores independentes (Brasil, 1976). Além disso, os membros do conselho fiscal
podem ser responsabilizados pela Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) por permitirem a
divulgagdo de informagdes que distorcem a realidade econdomica das empresas, tais como a
decisdao da CVM n° RJ2014/7072, que multou membros do conselho fiscal por terem examinado
de maneira falha as demonstrag¢des financeiras (CVM, 2014).

Um dos fatores que podem levar a erros materiais nas informagdes contdbeis estd
associado aos vieses dos tomadores de decisdo. Gestores excessivamente confiantes quanto ao
seu desempenho costumam ser mais agressivos na mensura¢ao dos numeros contdbeis e elevar
os riscos de erros materiais na informagao divulgada (Cormier, Lapointe-Antunes & Magnan,
2016; Schrand & Zechman, 2012). Desse modo, informacgdes contabeis mensuradas de maneira
agressiva ou menos conservadoras tendem a elevar o custo da auditoria pois demandam maior
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esfor¢co dos auditores em garantir que as informagdes estao livres de erros materiais (DeFond,
Lim & Zang 2015; Lee, Li & Sami, 2015).

O custo de auditoria, contudo, ¢ o resultado da negociagdo entre empresas de auditoria
e seus clientes. De modo que os vieses dos gestores podem influenciar ndo s6 a informagao
contabil, como também a negociacdo auditor-cliente. Dessa forma, gestores excessivamente
confiantes buscam viabilizar a mensuragdo mais agressiva dos resultados diminuindo a
qualidade da auditoria e consequentemente seu custo, seja por meio da contragdo da empresa
de auditoria de menor qualidade (Davidson III, Jiraporn & DaDalt, 2006) ou por meio da
redu¢do de procedimentos adicionais que o auditor externo pode julgar importante para
diminuir os riscos da informagdo divulgada (Duellman, Hurwitz & Sun, 2015). Lisic, Neal,
Zhang e Zhang (2016) evidenciam que a efetividade do comité de auditoria depende do nivel
de poder do CEO. Segundo os autores, a qualidade do monitoramento do comité, mesmo
quando composto por membros independentes e especialistas, pode ser prejudicada pela
influéncia do CEO. Além disso, CEOs com caracteristicas narcisistas sao mais propensos a
exibirem maior risco inerente e risco de controle que, por sua vez, afetam a forma como os
auditores precificam os servicos de auditoria (Judd, Olsen & Stekelberg, 2017).

Dada a fungao e responsabilidade do conselho fiscal, investigar o seu efeito na relagao
entre custo de auditoria e o excesso de confianca dos gestores mostrou-se uma oportunidade de
pesquisa pouco explorada. Duellman, Hurwitz & Sun (2015) evidenciaram que fortes comités
de auditoria podem diminuir a interferéncia dos gestores com excesso de confianga no custo de
auditoria. Diferente do comité de auditoria, o conselho fiscal possui independéncia em relagao
ao conselho de administracdo, e seus membros sdo profissionais externos a organizagdo
nomeados pelos acionistas (Procianoy & Decourt, 2014). Portanto, considerando as
informagdes apresentadas, tem-se o seguinte problema de pesquisa: a presenca do conselho
fiscal pode diminuir a interferéncia de gestores excessivamente confiantes no custo de
auditoria? Dessa maneira, esse estudo tem como objetivo investigar o papel do conselho fiscal
enquanto mecanismo capaz de alterar a capacidade do gestor de influenciar os custos de
auditoria.

Gestores que superestimam resultados podem prejudicar os usudrios da informacao
contabil induzindo-os a erros na tomada de decisao (Kim, Wang & Zhang, 2016; Kothari, Mizik
& Roychowdhury, 2012). Consequentemente, os incentivos & mensuracdo agressiva dos
resultados, tais como o excesso de confianga, levam empresas a cometerem erros nos seus
relatorios que, por sua vez, geram problemas de litigio (DuCharme, Malatesta & Sefcik, 2004),
punicdes de orgaos reguladores (Beneish, 1999) e reagdes negativas do mercado tanto para a
empresa que reporta a informagdo quanto para a empresa de auditoria responsavel (Chaney &
Philipich, 2002).

Sendo assim, sob o aspecto académico, este estudo acrescenta a ciéncia contdbil ao
realizar uma analise que preenche a lacuna existente na literatura atual quanto a moderacdo do
conselho fiscal na relagdo entre os vieses comportamentais dos gestores e o custo de auditoria.
Do ponto de vista social, diante do crescimento do nimero de pequenos investidores na bolsa
de valores, essa pesquisa contribui ao investigar o conselho fiscal enquanto mecanismo de
governanga que visa proteger o interesse dos acionistas. Dessa maneira, ¢ fornecido subsidios
para investidores e reguladores quanto a atuagdo desses mecanismos na relagao entre o auditor
e o cliente.
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2 Revisao de Literatura
2.1 Honorarios de auditoria e caracteristicas do tomador de decisio

Para entender as chances de erros em demonstrativos contabeis divulgados, se faz
necessario entender o relacionamento auditor-cliente € como essa relacdo pode afetar a
independéncia do auditor. Frankel, Johnson e Nelson (2002) demonstraram que os valores
pagos aos auditores relacionados aos servigos extra auditoria estdo associados a maiores niveis
de gerenciamento de resultado de empresas auditadas, enquanto o valor pago pelo servigo de
auditoria estd associado a menores niveis de gerenciamento de resultado, indicando uma
possivel diminui¢do da independéncia do auditor quando remunerado por outros servigos. Ou
seja, assim como a qualidade da auditoria pode ser influenciada pelo tamanho da empresa que
audita (DeAngelo, 1981), ela também possui relagdo com os valores pagos aos auditores. Em
parte, iSso ocorre, pois, a composicao do time de auditores exige maiores remuneracoes pelo
servigo, o que influencia a qualidade dos procedimentos (Hossain, Yazaka & Monroe, 2017).

Assim como as caracteristicas do time de auditores ¢ um fator importante para o preco
dos honorarios de auditoria, outras pesquisas indicam que as caracteristicas dos gestores das
empresas auditadas também podem influenciar na relagao auditor-cliente, principalmente
quando tais caracteristicas impactam no modo como sao preparadas as informagdes financeiras
(Duellman et al., 2015; Hsieh, Bedard & Johnstone, 2014; Huang, Rose-Green & Lee, 2012).
Afinal, seja por meio das estimativas contdbeis ou de decisdes operacionais, administradores
possuem incentivos para gerenciar os resultados divulgados aos acionistas e, em alguns casos,
podem prejudicar a qualidade das demonstragdes contabeis (Bergstresser & Philippon, 2006).

Ao estudar a conduta dos CEOs fora do ambiente de trabalho, Davidson, Dey e Smith
(2015) verificaram que CEOs menos poupadores em sua vida pessoal estdo mais sujeitos a erros
nao intencionais em relatorios financeiros, além de fraudes em relatorios de outros gestores da
empresa durante o periodo da sua gestdo. Além disso, Huang et al. (2012) encontraram
evidéncias de que a idade dos CEOs esta negativamente associada com a reapresentagdo das
demonstragdes contabeis e a chance de atender ou apenas superar previsdes de analistas quanto
ao resultado da empresa, indicando, portanto, maior qualidade das informagdes. Peni &
Vihidamaa (2010), consistente com a literatura sobre diferencas de género quanto ao
conservadorismo ou aversao ao risco, encontraram que ter mulheres como CEO ou CFO
melhora a qualidade dos relatdrios contabeis.

A diminuicao da qualidade dos relatorios financeiros em funcdo das caracteristicas do
tomador de decisdo passa a ser um ponto adicional de aten¢@o para os auditores que aceitam o
servico e precisam confirmar que as informagdes estardo livres de erros materiais (risco de erro
material). Schelleman e Knechel (2010) evidenciaram que os niveis dos accruals discricionarios
¢ percebido pelos auditores que, por sua vez, aumentam as horas de servico de auditoria,
assisténcia e supervisdo, levando, consequentemente, ao aumento dos honorarios cobrados pelo
servico. Da mesma forma, Greiner, Kohlbeck e Smith (2016) encontraram uma associagao entre
o gerenciamento de resultado operacional (real earning management) e o valor cobrado pelos
servigos de auditoria. Contudo, além do risco de erro material, auditores tendem a aumentar os
pregos de auditoria em fun¢do do risco de sofrer danos a reputacao e enfrentar dificuldades em
realizar futuros contratos com novos ou antigos clientes (risco do negécio) (Bell, Landsman &
Shackelford, 2001; Lyon & Maher, 2005).
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2.2 Viés de excesso de confianca e a tomada de decisiao

Pessoas excessivamente confiantes, segundo Pompian (2011), tendem a achar que sdo
mais inteligentes do que realmente sdo ou que possuem melhores informacgdes do que realmente
tém. Dessa forma, gestores com excesso de confianga podem ter suas decisdes prejudicadas,
obtendo resultados abaixo do esperado.

Malmendier e Tate (2005) demonstram que CEOs que possuem esse viés, por
superestimar os retornos de seus projetos e ver os fundos externos como excessivamente
onerosos, acabam tomando decisdes de investimento subotimas. Consoante, Hribar e Yang
(2016) evidenciaram que a excessiva autoconfianca dos gestores aumenta a probabilidade de
que eles emitam previsdes e sejam otimistas, porém menos precisos, com relagcdo as proprias
previsoes emitidas. Além disso, apds cometerem erros, CEOs excessivamente confiantes estao
menos propensos a responder a feedbacks corretivos, aumentando a probabilidade de os erros
ocorrerem novamente (Chen, Crossland & Luo, 2015).

Além de influenciar decisdes operacionais, o otimismo dos gestores ao superestimar
suas proprias habilidades, impacta também as estimativas contabeis. Schrand e Zechman
(2012), mediante uma amostra de 49 empresas listadas no AAER (Accounting and Auditing
Enforcement Releases), evidenciaram que partes das distor¢oes geradas pelos gestores ocorria
por excesso de otimismo que, ndo necessariamente, significava ser intencional, no entanto, nos
periodos subsequentes, existia uma maior probabilidade dessas empresas estarem numa posi¢ao
onde eram compelidas a distorcer intencionalmente os ganhos. Ainda nesse sentido, Hsieh et
al. (2014) verificaram que CEOs superconfiantes tem maior probabilidade de gerenciar
positivamente o resultado utilizando os accruals (increased-earnings management).

Em face das pesquisas abordadas, o excesso de confianga pode afetar a tomada de
decisdo e os relatorios financeiros reportados, aumentando, portanto, o risco de erro material
do auditor ao emitir um parecer (Yu, 2014; Sutrisno, 2019; Mitra, Jaggi & Al-Hayale, 2019).
Em decorréncia do risco de erro material, os auditores podem aumentar os pregos de auditoria
por ter que aumentar as horas dedicada ao servigo, no intuito de diminuir esse risco, além de
cobrar pelo risco residual associados aos danos a reputagdo que poderia ser causado por uma
distor¢cao material ndo percebida. O que conduz a formular a primeira hipotese de pesquisa,
assim como Hribar, Kim, Wilson & Yang (2013), da forma que segue:

H1 — Empresas que possuem gestores com maiores niveis de excesso de confianga
possuem maiores gastos com auditoria.

2.3 Comité de Auditoria e Conselho Fiscal

Embora parte da literatura sugira uma associagao positiva entre o excesso de confianga
dos gestores e os custos de auditoria (risco de erro material), outra parte sugere que gestores
excessivamente confiantes tendem a nao valorizar as empresas de auditoria ou a solicitar menos
servigos de auditoria (Duellman et al., 2015). Parte da influéncia direta do gestor nos processos
de auditoria pode ser minimizada quando a empresa possui um comité de auditoria auxiliando
a relacao auditor-cliente.

Membros independentes e ativos do comité de auditoria exigem um alto nivel de
qualidade de auditoria devido a preocupagdes com perdas monetdrias ou de reputacdo que
podem resultar de acdes judiciais (Abbott & Parker, 2000). Além disso, caracteristicas do
comité de auditoria estdo associadas a menores niveis de accruals anormais (Klein, 2002),
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menores custos de débito (Anderson, Mansi & Reeb, 2004) e melhor qualidade dos relatérios
financeiros (Cohen et al., 2014).

No Brasil, Trapp (2009) evidenciou que o conselho fiscal representa um mecanismo de
governanga capaz de diminuir os niveis de gerenciamento de resultado assumidos pelas
empresas e que, quando possuem uma governanga corporativa bem estruturada, a qualificacao
do conselheiro fiscal também melhora a qualidade da informagdo. Adicionalmente, Baioco e
Almeida (2017) observaram algum nivel de conservadorismo condicional apenas no grupo de
empresas que possuem conselho fiscal e evidenciou que esse mecanismo de governanga € capaz
de aumentar a relevancia do patrimonio liquido.

Devido a influéncia do conselho fiscal no processo de auditoria das organizagdes, a
segunda hipotese, de forma similar ao estudo de Duellman et al. (2015), sera que:

H2 — A presenga de conselho fiscal permanente aumenta o efeito do excesso de
confianga nos custos de auditoria @ medida em que diminui a capacidade do gestor de
influenciar no processo de auditoria.

3 Procedimentos Metodologicos
3.1 Classificacao da Pesquisa

Essa pesquisa se classifica como descritiva, por meio de analise documental e
abordagem quantitativa dos dados, utilizando analise de regressao de linear multipla MQO para
testar as hipoteses estabelecidas quanto ao excesso de confianga do gestor, custo de auditoria e
influéncia do conselho fiscal.

Para elaboragao inicial desta pesquisa, foi necessaria a identificagdo do estado da arte
para alcancar uma visao geral sobre o tema estudado e as lacunas existentes na literatura atual.
A partir disso, foi utilizada a pesquisa de Duellman et al. (2015) como base para a construgao
desse trabalho, sendo feitas adaptagdes conforme diferencas na delimitagdo do tema, variavel
analisada e ambiente economico.

3.2 Populagcio e Amostra

A populacao foi composta pelas empresas que negociaram suas acdes na [B]* no ano de
2017, excluidas as institui¢des financeiras e as empresas que ndo apresentaram algum dos dados
necessarios para compor todas as varidveis. A Tabela 1 resume e apresenta os numeros
conforme mencionado nesse paragrafo.

Tabela 1

Quantidade de observagoes da Populagdo e Amostra.

Descri¢io Quantidade Percentual
Quantidade Total de Empresas 287 100%
Institui¢des Financeiras 21 7,3%
Empresas com dados faltantes 35 12,2%
Amostra Final 231 80,5%

Fonte: Dados da Pesquisa (2020)

Foram excluidas 21 observagdes pertencentes a empresas classificadas como
Institui¢des Financeiras, representando 7,3% do total da populacdo. Além dessas, foram
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retiradas também 35 observagdes que deixaram de apresentar algum dado necessario para
avaliar nesse estudo. A maior parte das empresas excluidas por dados faltantes ocorreu em
empresas que ndo informaram de maneira detalhada o custo da auditoria, seja porque as
informacodes foram agrupadas com outros custos, com outros periodos ou com outras empresas
do mesmo grupo econdmico. Ao final, restaram 231 observagdes para compor a amostra dessa
pesquisa, representando 80,5% da populacdo. A Tabela 2 descreve a quantidade de empresas
por setor econdmico.

Tabela 2
Quantidade de observagoes presentes na amostra por setor.

Setor Quantidade Percentual
Administragdo de empresas e empreendimentos 21 9,1%
Agricultura pecuaria silvicultura pesca e caga 3 1,3%
Artes entretenimento e recreagao 1 0,4%
Assisténcia médica e social 7 3,0%
Comércio atacadista 5 2,2%
Comércio varejista 14 6,1%
Construgao 17 7,4%
Educagao 5 2,2%
Empresa de eletricidade gas e agua 33 14,3%
Hotel e restaurante 2 0,9%
Imobiliaria e locadora de outros bens 14 6,1%
Industria manufatureira 81 35,1%
Informagao 6 2,6%
Mineragdo exploragdo de pedreiras e extragdo de petroleo e 6 2.6%
gas ’
Servicos de apoio a empresas e gerenciamento de residuos e 3 13%
remediagdo ’
Servigos profissionais cientificos e técnicos 2 0,9%
Transporte e armazenamento 11 4,8%
Total 231 100%

Fonte: Dados da Pesquisa (2020)

Percebe-se que os setores presentes na amostra que apresentam o maior numero de
empresas sdo, em ordem de ocorréncia: industria manufatureira; eletricidade, gas e agua;
administracdo de empresas e empreendimentos; constru¢do; imobilidria e locadora de outros
bens; comércio varejista; e transporte € armazenamento. Essa informagado se apresenta similar
a distribuicao da totalidade da populagao.

Embora os dados utilizados sejam provenientes do ano de 2017, esses dados ainda
podem ser considerados relevantes em razdo da constancia das empresas listadas ao longo dos
anos, representando assim uma informacao ainda atual.

3.3 Coleta e Analise de Dados

As informagdes relativas aos itens das demonstracdes contabeis foram coletadas do site
Economatica, enquanto as informagdes sobre os 0rgaos da estrutura administrativa e do custo
de auditoria foram coletadas do site da CVM por meio do formulario de referéncia entregue
pelas empresas.

Assim como Duellman et al. (2015), o excesso de confianga foi mensurado por meio de
decisdes de investimento das empresas. Ben-David, Graham e Harvey (2013) verificaram que
empresas com executivos excessivamente confiantes possuem maiores gastos com bens de
capital (capital expenditure — CAPEX). Além disso, Malmendier e Tate (2005) mostraram que
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gestores excessivamente confiantes sobreinvestem em bens de capital. Portanto, o excesso de
confianca trata-se de uma variavel categorica (dummy) igual a um se o valor do CAPEX
dividido pelo total de ativos for maior que a mediana do setor, e zero nos demais casos.

Para testar as hipdteses de pesquisa foi utilizada uma regressao linear multipla para
verificar a associagdo entre os valores pagos referente aos honorarios de auditoria e o viés de
excesso de confianga, assim como Duellman et al. (2015), resultando no seguinte modelo:

AUDIT; = By + By EXCON; + B, CF; + BsEXCON; + CF; + B, COM;
+ [0 ALV, + €

Onde AUDIT ¢ o logaritmo natural das despesas de auditoria. EXCON ¢ a proxy para
excesso de confianca que foi medida pelo CAPEX. CF ¢ uma varidvel dummy que ¢ igual a um
se a empresa possui conselho fiscal permanente e zero nos demais casos. COM ¢ uma variavel
dummy que ¢ igual a um se a empresa possui Comité de Auditoria Estatuario e zero nos demais
casos. TAM ¢ o valor do logaritmo natural do total de ativos. EXTRA ¢ o logaritmo natural do
total pago aos auditores referente a servicos extra-auditoria. BIG4 é uma variavel dummy que ¢é
igual a um se a empresa de auditoria ¢ uma das BIG4 e zero caso contrario. ADR ¢ uma variavel
dummy que € igual a um se a empresa negocia agdes no mercado americano por meio de ADR
e zero nos demais casos. ALV ¢ o total da divida de longo prazo dividido pelo total de ativos.

A estimagdo do beta associado a variavel EXCON, que mede o excesso de confianga,
testa a primeira hipotese da pesquisa (H1), enquanto a estimagao do beta associado a interagao
entre a variavel EXCON e CF, testa a segunda hipotese da pesquisa (H2). Dessa forma, se o
valor do f3; for positivo e estatisticamente significante, serd evidenciado que empresas que
possuem gestores excessivamente confiantes pagam maiores valores com servigos de auditoria.
Adicionalmente, se o valor do 3 for positivo e estatisticamente significante, serd evidenciado
que o conselho fiscal aumenta o efeito do excesso de confianca nos custos de auditoria.

As varidveis de controle seguem a literatura sobre determinantes de despesas de
auditoria em empresas brasileiras (Borges, Nardi & Silva, 2017; Castro, Peleias & Silva, 2015;
Hallak & Silva, 2012). Tamanho (TAM) ¢ um dos mais importantes determinantes das despesas
de auditoria, tendo em vista que empresas maiores demandam servigos mais complexos e
exigem mais horas de trabalho que empresas menores. Empresas mais alavancadas (ALV)
geralmente possuem maiores riscos de insolvéncia e, por isso, possui associa¢do positiva com
as despesas de auditoria. O tamanho da empresa de auditoria, caso ela esteja entre as quatro
maiores (BIG4), também ¢ uma variavel importante para a precificagdo dos honorérios. Por
ultimo, as exigéncias, quanto aos mecanismos de governanga corporativa, feitas para empresas
que negociam suas a¢des no mercado americano (ADR).

A Tabela 3 apresenta de maneira resumida as caracteristicas principais em relacao as
variaveis analisadas nesse trabalho:
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Tabela 3
Variaveis presentes na andlise do estudo
Variavel Sigla Descricéio Fonte de Dados Estudos Anteriores
o logaritmo natural das Formulario de Hallak & d.a Silva
Custo de Auditoria ~ AUDIT despesas de auditoria Referéncia (2012); Baioco &
Almeida (2017)

Duellman et al.

Proxy mensurada pelo Economatica (2015); Malmendier

Excesso de Confianga EXCON CAPEX

& Tate (2005)
variavel dummy que é
igual a um se a empresa Formulério de Baioco & Almeida
Conselho Fiscal CF possui conselho fiscal s (2017); Trapp, A. C.
Referéncia
permanente € zero nos G. (2009)
demais casos
variavel dummy que é
igual a um se a empresa Formulario de Baioco & Almeida
Comité de Auditoria COM possui Comité de Referéncia (2017); Trapp, A. C.
Auditoria Estatuario e G. (2009)
zero nos demais casos
Baioco & Almeida
logaritmo natural do . (2017); Duellman et
Tamanho TaM gtotal de ativos Economatica al. (2015); Hallak &
da Silva (2012)

logaritmo natural do
Servicos extra- total pago aos auditores ~ Formulario de
o EXTRA . o
auditoria referente a servigos Referéncia
extra-auditoria
variavel dummy que é
igual a um se a empresa
Auditoria Big Four BIG4 de auditoria € uma das
Big Four e zero caso

Duellman et al.
(2015); Hallak & da
Silva (2012)

Duellman et al.
Formulariode  (2015); Hallak & da
Referéncia Silva (2012); Trapp,

gy A. C. G. (2009)
contrario
variavel dummy que é
18‘1?11: (1)121:: %:;nr?or . Formuléario de Hallak & da Silva
Praticas de governanca ~ ADR & s A (2012); Trapp, A. C.
mercado americano por Referéncia G. (2009)

meio de ADR e zero nos
demais casos

Baioco & Almeida
(2017); Duellman et
al. (2015); Trapp, A.

C. G. (2009)

total da divida de longo
Alavancagem ALV  prazo dividido pelo total ~ Economatica
de ativos

Fonte: Dados da Pesquisa (2020)

4 Resultados e Analises
4.1 Analise Descritiva
Na Tabela 4 ¢ apresentada a analise descritiva das variaveis utilizadas no estudo,

dividida entre empresas que possuem e empresas que ndo possuem conselho fiscal permanente.
Do total da amostra, 58,44% das empresas possuem conselho fiscal permanente.
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Tabela 4

Andlise descritiva separada entre empresas que possuem ou ndo conselho fiscal permanente
Varidveis Possui conselho fiscal Nao possui conselho fiscal

Minimo Mediana Média  Maximo Minimo Mediana Média Maximo

AUDIT 10.62 13.22 13.39 16.77 9.508 12.931 12.975 16.146
EXCON 0 0 0.4444 1 0 1 0.5417 1
EXTRA 0 0 7.515 15.545 0 0 3.448 14.766
CAE 0 0 02148 1 0 0 0.1354 1
ADR 0 0 0.2815 1 0 0 0.1354 1
BIG4 0 1 0.763 1 0 1 0.6458 1
TAM 17.98 22.22 22.17 27.45 14.69 21.16 21 24.53
ALV 0.007547 0.577607 0.710383 11.038226 0.1086 0.5872 1.3037 46.1242
N 135 96

Fonte: Dados da Pesquisa (2020)

A média dos gastos com auditoria ¢ maior no grupo de empresas que possuem conselho
fiscal. Apesar do conselho fiscal desempenhar um papel, sob certos aspectos, similar ao comité
de auditoria, o nimero de empresas com comité de auditoria ¢ maior no grupo de empresas que
possuem conselho fiscal, ou seja, diversas empresas adotam os dois mecanismos de governanga.
Além disso, a maior parte das empresas que possuem ADR esta no grupo de empresas que
possuem conselho fiscal, tendo em vista que as empresas que negociam no mercado americano
podem usar o conselho fiscal adaptado para substituir o comité de auditoria.

4.2 Excesso de Confianca, Conselho Fiscal e Custo de Auditoria
Na Figura 1 € apresentado o box-plot da variavel que mede o custo de auditoria, separada

por empresas que foram classificadas como possuindo gestores excessivamente confiantes ou
ndo, por meio da proxy mensurada a partir do CAPEX.

17

15

13

Logaritmo Natural do Custo de Auditoria
1

11

T T
Com Excesso de Confianga Sem Excesso de Confianga

Figura 1 Comparagao entre grupos classificados pelo excesso de confianca
Fonte: Dados da Pesquisa (2020)
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A comparagdo dos grupos evidencia que o limite superior, o terceiro quartil, a mediana
e o primeiro quartil dos custos de auditoria sdo maiores nas empresas excessivamente
confiantes. Corroborando a no¢ao de que os auditores tendem aumentar o preco das empresas
que possuem gestores excessivamente confiantes (Duellman et al., 2015; Mitra et al., 2019).
Além disso, nota-se que ha apenas uma unica observagao fora dos limites (inferior ou superior),
porém muito proxima do valor do limite, o que indica que em ambos os grupos ndo ha forte
influéncia de outliers.

Na Figura 2 sdo apresentadas as médias dos custos de auditoria para as empresas
agrupadas pela presenca ou auséncia de conselho fiscal permanente e pela classificacao de
excesso de confianga.

14.0

Logaritmo natural do Custo de Auditoria
13.5

13.0

T T
(1) Sem Excesso de Confianga (2) Com Excesso de Confianga

Conselho_Fiscal Nio @ Sim

Figura 2 Médias do custo de auditoria por dummy de excesso de confianca e conselho fiscal
Fonte: Dados da Pesquisa (2020)

Na Figura 2, todas as medidas do gréafico indicam que o primeiro grupo, formado por
empresas que possuem conselho fiscal, possuem maior custo de auditoria, independente de
haver ou nao excesso de confianga. Entretanto, separando as empresas que possuem ou nao o
conselho fiscal, ao analisar o aspecto do excesso de confianga, as empresas que apresentam essa
caracteristica demonstram ter maior custo de auditoria.

Apesar dessa analise preliminar indicar que o conselho fiscal pode contribuir para o
aumento do custo de auditoria, diversas outras variaveis podem influenciar essa rela¢do e foram
controladas no modelo de regressao linear multipla a seguir, assim como Duellman et al. (2015).

Na Tabela 5 ¢ exibido o resultado do modelo de regressao onde sdo testadas as hipoteses
da pesquisa. O modelo 1 foi estimado sem as interagdes entre as variaveis, portanto sem estimar
o efeito moderador do conselho fiscal e do comité de auditoria. Ambos os modelos testam a
primeira hipotese da pesquisa, no entanto apenas o modelo 2 testa a segunda hipotese.
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Tabela 5
Modelo de regressao linear multipla
Variaveis @) @)
Cocficiente Desvio-Padrio  p-valor Coeficiente Desvio-Padrio  p-valor
Intercepto 5,6271 0,6850 0,0000%** 5,5898 0,6901 0,0000%**
EXCON 0,2049 0,1006 0,0428** 0,2827 0,1149 0,0147**
CF -0,0379 0,1460 0,7956 0,0632 0,1956 0,7471
EXCON*CF -0,1903 0,2850 0,5051
CAE 0,3082 0,1381 0,0266** 0,4592 0,1926 0,0179%*
EXCON*CAE -0,2739 0,2649 0,3022
TAM 0,3101 0,0340 0,0000%** 0,3103 0,0342 0,0000%***
EXTRA 0,0378 0,0094 0,0000%** 0,0380 0,0094 0,0000%**
BIG4 0,6784 0,1244 0,0000%** 0,6629 0,1249 0,0000%**
ADR 0,4434 0,1353 0.0012%%** 0,4592 0,1358 0.0009%**
ALV -0,0193 0,0163 0,23805 -0,0184 0,0164 0,2634
R? 0,6808 0,6807
Observagoes (n) 231 231

Nota: *** ** * = gjgnificante ao nivel de 1%, 5%, 10%, respectivamente
Fonte: Dados da Pesquisa (2020)

Os parametros foram estimados utilizando o método dos Minimos Quadrados
Ordinarios (MQO). Antes de fazer inferéncia, foram verificadas as hipdteses de normalidade e
homocedasticidade do MQO por meio dos testes de Jarque-Bera (valor-p = 0.1852 (1) e valor-
p = 0.1933 (2)) e Goldfeld—Quandt (valor-p = 0.5958 (1) e valor-p = 0.5829 (2)),
respectivamente, que indicaram o atendimento a ambos 0s pressupostos.

O valor estimado do beta associado a variavel de excesso de confianga (EXCON) foi
positivo e significante para o modelo 1 e 2, confirmando, portanto, a primeira hipotese da
pesquisa. Em razdo de que a proxy utilizada para medir o excesso de confianca se trata de uma
variavel categdrica, ndo € possivel inferir gradualmente o quanto o excesso de confianca
influencia o custo de auditoria. Por outro lado, ¢ possivel interpretar que a presenca de um
gestor excessivamente confiante, segundo a classificagdo utilizada neste estudo, aumenta, em
média, aproximadamente 0,20 do logaritmo do custo de auditoria.

Quanto a interagdo entre o excesso de confianga e o conselho fiscal permanente
(EXCON*CF), nao foi possivel evidenciar que o conselho fiscal influencia a relagdo entre
excesso de confianca e custo de auditoria (valor-p = 0,5051). Dessa forma, a segunda hipdtese
de pesquisa nao foi confirmada.

A variavel de interag¢do entre o comité de auditoria estatutario e o excesso de confianga
também nao apresentou valor estatisticamente diferente de zero (valor-p = 0,3022). Com esse
resultado ndo ¢ possivel evidenciar que o comité de auditoria afeta a relacdo entre excesso de
confianga e custo de auditoria. Por outro lado, isoladamente o coeficiente estimado para o
comité de auditoria foi positivo aproximado de 0,31 (valor-p <0,05) no modelo 1 ¢ 0,45 (valor-
p < 0,05) no modelo 2, indicando que a participacdo do comité aumenta os niveis de
monitoramento, o que resulta em um escopo de auditoria mais amplo e em despesas de auditoria
mais altas (Zaman et al., 2011).

Em suma, os resultados sdo consistentes com o argumento de que o excesso de
confianc¢a dos gestores pode elevar o risco dos demonstrativos contdbeis que, por sua vez, leva
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a um aumento na precificagdo dos honorarios de auditoria, seja para compensar os esfor¢os no
sentido de mitigar o risco de erros materiais nas demonstragdes contabeis e/ou para exigir um
prémio pelo risco assumido (Eissa, 2020; Hribar et al., 2013; Mitra et al., 2019). Por outro lado,
a evidencia de que o conselho fiscal interfere na forma como o auditor precifica o custo de
auditora a partir do excesso de confianca dos gestores ndo foi encontrada. Mesmo no caso do
comité de auditoria, ndo foi percebido efeito na relagdo entre excesso de confianga e custo de
auditoria. No entanto, é possivel que ambos os 6rgdos, no contexto brasileiro, ndo sejam capazes
de influenciar substancialmente a acdo de gestores excessivamente confiantes e, portanto, nao
haveria diferenca na precificacdo dos honorarios, em relagdo a esse aspecto.

Em paises emergentes, a auditoria ¢ menos eficaz em limitar o comportamento
oportunista dos gestores e o nivel de gerenciamento de resultado (Memis & Cetenak, 2012).
Além disso, nos paises onde protecdo legal aos investidores ¢ maior, a relacdo entre os
mecanismos de governanga corporativa e a qualidade das informagdes contabeis torna-se mais
acentuada (Gaio & Raposo, 2014). Dessa forma, os resultados obtidos neste estudo, por serem
divergentes de pesquisas realizadas em mercados desenvolvidos, podem indicar que a eficiéncia
do conselho fiscal em limitar a interferéncia do gestor no servigo de auditoria dependem de um
ambiente institucional propicio a esse efeito.

Outra possivel explicagdo para os resultados pode estar no efeito dos diferentes niveis
de eficiéncia do conselho fiscal, considerando sua composi¢ao € como a companhia estabelece
seu funcionamento. A literatura carece de estudos que tenham mostrado o efeito da composicao
do conselho fiscal na sua eficiéncia. Contudo, examinando a composi¢ao de outros 6rgdos da
estrutura administrativa tais como o comité de auditoria e conselho de administragao, ¢ possivel
evidenciar que um melhor aproveitamento dos seus beneficios ¢ alcangado dependendo da sua
composicao (Abbott, Parker & Peters, 2004; Kim, Mauldin & Patro, 2014; Klein, 2002).

Diferentemente do resultado de Duellman et al. (2015), que s6 observou relagdo positiva
entre excesso de confianga e custo de auditoria nas empresas que possuiam forte comité de
auditoria, nas empresas brasileiras essa relagao acontece independentemente da presenga desses
mecanismos de governanga. Esse resultado pode indicar que o auditor independente estabelece
prémios residuais altos para gestores excessivamente confiantes que sempre superam eventuais
interferéncias que estes gestores poderiam fazer no processo de auditoria.

O tamanho da empresa (TAM) mensurado pelo logaritmo do total dos ativos foi
positivamente associado a variavel dependente, consistente com a expectativa de que empresas
maiores demandam maior tempo de servico e enfrentam maiores custos de auditoria (Castro et
al., 2015; Hallak & Silva, 2012). Da mesma forma, as despesas com servicos extra-auditoria
(EXTRA) foi positivamente relacionada com os honorarios de auditoria e esta ligado a nogao
de que empresas que pagam servigos adicionais demandam um esforco adicional de auditoria
(Hay et al., 2006).

A varidvel ADR, uma dummy que mensura um aumento nos mecanismos de governanga
corporativa em funcdo da participagdo da empresa no mercado americano, assim como Hallak
e Silva (2012), apresentou significancia em relacdo aos valores dos honorarios de auditoria. Da
mesma forma, a varidvel que classifica a empresa de auditoria entre as quatro maiores, também
esta associada a maiores custos de auditoria (Borges et al., 2017; Hallak & Silva, 2012). Por
outro lado, a alavancagem (ALV), varidvel que mensura um dos riscos percebido pelos
auditores e refletido no prego do servigo, ndo foi estatisticamente significante, assim como em
outras pesquisas feitas no Brasil (Borges et al., 2017; Hallak & Silva, 2012).
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4.3 Analise de Robustez com Regressao Quantilica

Embora os pressupostos do MQO tenham sido atendidos, optou-se por fazer uma analise
de robustez utilizagdo regressao quanitlica. Diferente do estimador MQO, que permite analisar
o efeito médio da varidvel independente sobre a varidvel dependente, a regressdo quantilica
possibilita a anélise da relacdo entre as varidveis de interesse em diferentes quantis da variavel
dependente. A regressao quantilica, portanto permite uma analise ampla e robusta dos quantis
condicionais da variavel dependente. Abaixo, a Tabela 6 apresenta os resultados dessa analise.

Tabela 6
Modelo de regressdo quantilica
Varidveis 25° percentil Mediana 75° percentil
Coeficiente p-valor Coeficiente p-valor Coeficiente p-valor
Intercepto 6,8087 0,0000%** 6,1654 0,0000%** 4,3242 0,0000%**
EXCON 0,2131 0,1902 0,3013 0,0330%** 0,2292 0,1367
CF 0,2197 0,5407 0,1668 0,4130 0,1678 0,4690
EXCON*CF 0,05491 0,9066 -0,44906 0,2479 -0,3594 0,3651
CAE 0,6766 0,0229%* 0,5756 0,0077%** 0,2154 0,1908
EXCON*CAE -0,73674 0,0417** -0,47285 0,2119 0,1431 0,6955
TAM 0,2316 0,0000%** 0,2833 0,0000%** 0,4013 0,0000%**
EXTRA 0,0381 0,0103** 0,0566 0,0000%** 0,0244 0,0283**
BIG4 0,8517 0,0002%** 0,5822 0,0067*** 0,4895 0,0065%**
ADR 0,2002 0,3094 0,3355 0,1201 0,5998 0,0034%***
ALV -0,0217 0,7655 -0,0256 0,5617 -0,0265 0,7870
Observagdes (n) 231

Fonte: Dados da Pesquisa (2020)

Os resultados indicam uma relagdo positiva entre o excesso de confianca e o custo de
auditoria para a mediana (coeficiente = 0,3013). Por outro lado, o coeficiente que mede o efeito
do conselho fiscal na relagdo entre excesso de confianga e custo de auditoria ndo ¢
estatisticamente diferente de zero para nenhum dos trés percentis analisados (25°, 50°, 75°).
Esses resultados sdo consistentes com o modelo MQO. Contudo, o coeficiente que mede a
relacdo entre o excesso de confianga e custo de auditoria ndo foi diferente de zero para o 25° e
75° percentil. Esse resultado indica que essa relacdo ocorre apenas nos valores centrais da
variavel dependente, sugerindo que, nas precificagdes de auditoria mais extremas (para cima
ou para baixo), o excesso de confianca da gestao torna-se menos relevante.

5 Consideracoes Finais

Este estudo teve como objetivo investigar o efeito do conselho fiscal na relagao entre
excesso de confianca e custo de auditoria. Em razdo do conselho fiscal ser um importante
mecanismo de governanca corporativa utilizado no mercado brasileiro e ter papel similar ao
comité de auditoria (Baioco & Almeida, 2017), sua atuacdo pode influenciar o custo de
auditoria @ medida em que diminui a interferéncia dos gestores no escopo da auditoria e,
consequentemente, na sua precificacdo (Duellman et al., 2015). Por isso, foi estabelecida a
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hipotese de que a presenca do conselho fiscal permanente aumenta o efeito do excesso de
confianca nos gastos com auditoria.

Para testar essa hipotese foram utilizadas empresas que negociaram suas agdes na [B]?
— Brasil, Bolsa, Balcdo em 2017. Os dados foram coletados da base de dados do Economatica®
e do site da CVM. Apods remover as empresas financeiras e algumas empresas que nao
divulgaram alguma das informagdes necessarias para estimagao do modelo, a amostra totalizou
231 empresas. O teste de hipotese foi feito mediante o modelo de regressdo linear multipla com
as variaveis principais da pesquisa e outras variaveis para fins de controle que seguiram outras
pesquisas feitas no Brasil (Borges et al., 2017; Castro et al., 2015; Hallak & Silva, 2012).

Os resultados foram estimados por meio de MQO e indicaram que o excesso de
confianga dos gestores aumenta os custos de auditoria independentemente da presenca do
conselho fiscal. Esse resultado pode indicar que os auditores, no ambiente econdmico brasileiro,
estabelecem altos prémios residuais para compensar o risco de erro material em demonstragdes
contabeis elaboradas por gestores excessivamente confiantes. No entanto, a presenga do
conselho fiscal parece ndo influenciar nessa relagdo. Esse resultado também indica que, no
contexto brasileiro, a simples presenca do conselho fiscal ndo ¢ suficiente para aumentar a
independéncia do auditor externo na precificagdo dos honorarios de auditoria. Apesar das
evidéncias acerca da importancia do conselho fiscal para a qualidade da informagao contabil no
Brasil (Baioco & Almeida, 2017; Trapp, 2009), esse mecanismo de governanga ndo parece
influenciar a sensibilidade do custo de auditoria ao excesso de confianga dos gestores. Esse
resultado poderia ser explicado pelo poder do CEO. Segundo Lisic et al. (2016), os CEOs com
maior poder podem limitar aspectos da efetividade de mecanismos de governanga.

Os achados da pesquisa trazem contribuicdes a sociedade a medida em que evidencia
aspectos da atuagdo do conselho fiscal, um mecanismo de governa corporativa amplamente
utilizado por empresas brasileiras. Além disso, os resultados contribuem com a literatura acerca
do efeito de fatores comportamentais nos procedimentos de auditoria e na relacdo auditor-
cliente. Contudo, uma importante limitacdo da pesquisa esta relacionada a variavel que mede o
excesso de confianca por ser baseada em decisdes de investimento, ou seja, utiliza-se o
resultado da decisdo da empresa para inferir a respeito da caracteristica de um tnico tomador
de decisdo. Apesar disso, essa proxy vem sendo utilizada em diversos estudos que argumentam
que tal métrica se aproxima o suficiente das caracteristicas do gestor para ser incluida no
modelo de custo de auditoria (Duellman et al., 2015; Mitra et al., 2019). Pesquisas futuras
poderiam explorar o tema identificando conselhos fiscais mais ou menos eficientes e
verificando se as diferencas entre as caracteristicas do conselho poderiam influenciar ou ndo a
relacdo entre o auditor e a empresa auditada.
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